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Resumen: Este trabajo presenta evidencias sobre el nivel y la distribución
del ahorro de los hogares en México para el periodo 1984-1996. Verificamos
silos cambios en el comportamiento de los hogares respecto a su ahorro
están relacionados con decisiones de corto o largo plazo, controlando, por
efectos de cohorte, cambios en la estructura familiar y diferencias a lo largo
de la distribución del ingreso. Finalmente, caracterizamos el patrón de las
varianzas del consumo e ingreso por cohorte a lo largo del ciclo vital, e
identificamos los cambios en la varianza de los componentes transitorio
y permanente del ingreso. Esto nos da una idea acerca de la naturaleza de
los shocks que han recibido los hogares mexicanos durante el periodo en
estudio.
Abstract: This paper shows evidence on the level and distribution of
household saving in Mexico for the period 1984-1996. We veñf, whether
the changes in household saving behavior are related to short or longer
term decisions by controlling for cohort effects, changes in family structure
and for differences along the income distribution. Finally we characterize
the life cycle pattern ofwithin group variances ofconsumption and income,
and then identify the changes in the variances of the transitory and
permanent componente of income. This is informative about the nature of
the shocks that affected Mexican households during the period under
study
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1. Introducción
T
ras la crisis financiera de 1994 la tasa de ahorro de la economía
mexicana bajó de 21.7% a 19.8% del PIB.’ Este descenso estuvo
asociado a una reducción de latasa de ahorro externo, que bajó de 6.9%
a 0.5% entre 1994 y 1995. La reducción global no fue más significativa
porque se vio compensada casi totalmente por un aumento del ahorro
privado, que subió de 11.3% a 15% del PIB durante esos años. 2
Después de la caída de 1995, las tasas de ahorro total ascendieron
a 23.3% y 26.4% deI PIB en 1996 y 1997, respectivamente. La mayor
parte de este cambio se debió al crecimiento del ahorro interno, que
pasó de 19.3% en 1995 a 24.6% en 1997. Todavía no se conoce el des
glose del ahorro interno en su componente privado y público, pero si
se hubiera mantenido su tendencia de 1994-1995, el cambio se habría
debido fundamentalmente al aumento del ahorro privado. Durante
1994 y 1995, el PIB per cápita bajó en cifras reales 8.2%, y aproximada
mente 1% durante todo el periodo 1994-1997. Si bien este tipo de
tendencia se ha observado en otros países, por ejemplo los Estados
Unidos, podría parecer sorprendente un aumento del componente
interno del ahorro. Después de una fuerte crisis económica cabría
prever que al menos el sector privado trataría de amortiguar el choque
precisamente reduciendo las tasas de ahorro a fin de mantener los
niveles de consumo y de inversión. 4
¿Cómo pudieron crecer tanto las tasas de ahorro interno durante
los años de recesión? Desafortunadamente, el sistema mexicano de
cuentas nacionales no desgiosa el ahorro privado en su doble compo
nente —los hogares y las empresas. Por ello, no es posible saber cuál
ha sido el papel desempeñado por los individuos o las empresas en la
determinación del ahorro agregado. Además, los datos agregados no
aclaran si los cambios en el ahorro privado son sólo la respuesta
inmediata a la crisis económica o si están relacionados con cambios del
1 INEGI (1998).
2 Banco de México (1996, p. 17). Las tasas de ahorro público aumentaron también, aunque
menos; en concreto, subieron de 3.5% a 4.3% del PIB. Estas cifras deben interpretarse con cautela,
ya que la tasa de ahorro interno se obtiene como un residual restando las tasas de ahorro externo
de las de ahorro total.
PIB per cápita aumentó 2.89% y 5.25% en cifras reales en 1996 y 1997, respectivamente,
según cálculos del Banco de México (1998).
Por ejemplo, las tasas de desempleo ascendieron a niveles sin precedentes durante el
periodo 1994-1996, y los cambios de este tipo están normalmente asociados con el desahorro de
los hogares y de las empresas.
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comportamiento de largo plazo. El ahorro agregado de los hogares
pudo cambiar a corto plazo por varias razones. Sin un análisis des
glosado del comportamiento de los hogares y sin un conocimiento
preciso de las razones estructurales de los cambios en el ahorro de los
hogares no es posible interpretar la evolución de las tasas de ahorro
agregado ni formular políticas adecuadas.
El objetivo del presente documento es examinar de cerca el com
portamiento de ahorro de los hogares mexicanos durante los años
ochenta y noventa. Más en concreto, queremos comprobar si el cambio
del ahorro interno observado en las cifras agregadas se puede atribuir
a los hogares más que a las empresas y, en caso afirmativo, si el cambio
en el comportamiento de ahorro de los hogares está relacionado con
decisiones a corto o a largo plazo. En un plano más general, de
searíamos analizar el comportamiento de ahorro de los hogares envarias
dimensiones. Entre ellas figuran el control de los siguientes aspectos:
los efectos de cohorte, los cambios en la estructura familiar y en las
tendencias demográficas y, por encima de todo, los cambios en la dis
tribución del ingreso. Es obvio que nuestro análisis tiene importantes
consecuencias para la formulación de políticas. Puede ofrecer una idea
más clara sobre las perspectivas del ahorro en México y servir como
instrumento para evaluar la conveniencia y eficacia de las políticas
orientadas a estimular el ahorro privado en el país.
Comenzamos nuestro análisis presentando evidencia sobre el
nivel del ahorro agregado de los hogares y sus cambios a lo largo del
tiempo. Debido, por un lado, a que las cuentas nacionales no contienen
datos sobre el ahorro de los hogares y, por el otro, a las dificultades de
trabajar con los datos de las encuestas de hogares, hay muy poca
investigación sobre la evolución del ahorro de los hogares.
Para describirel granvolumende datos incluidos en las encuestas
de hogares necesitamos un marco teórico de referencia. Presentamos
los datos dentro del contexto del modelo del ciclo vital. Tomando como
base ese marco, luego tratamos de caracterizar la respuesta del ahorro
ante las diferentes crisis. En este sentido, la dimensión transversal y
el hecho de que los diferentes tipos de hogares (por ejemplo los que
tienen porjefe de hogar a personas con diferentes niveles de instruc
ción) sufren distintos tipos de shocks es de gran importancia. Este tipo
Según nuestra información, sólo tres obras han tratado de cuantificar el ahorro de los hogares en México utilizando datos de encuestas de hogares. Se trata de Luch et al. (1977), Villagómez y Zamudio (1997) y Székely (1998), pero ninguna de ellas llega más allá de 1994.
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de análisis puede ser útil para interpretar los cambios en la tasa de
ahorro durante un periodo de recesión.
Los vínculos existentes entre la distribución del ingreso y el
comportamiento de ahorro son numerosos. Dentro del modelo de
ingreso permanente es probable que las personas con un elevado in
greso corriente ahorren más para “suavizar” movimientos temporales
del ingreso. Por otro lado, si grandes sectores de la población se
encuentran próximos al nivel de subsistencia, esto les impediría acu
mular un acervo amortiguador de ahorro o acumular para la jubi
lación. Las personas en situación más desahogada podrían tener
motivos adicionales para el ahorro, como la acumulación de recursos
para legarlos en herencia. En tales casos, todo cambio del ahorro de
los hogares en el país estará determinado fundamentalmente por las
decisiones de ahorro de unos pocos individuos en la parte superior de
la distribución, y si la mayoría no es capaz de acumular saldos
precautorios para la edad de retiro, los recursos públicos podrían verse
sometidos en el futuro a fuertes presiones.
El problema del ahorro para la jubilación es especialmente im
portante en México, debido a que el país ha atravesado recientemente
por un proceso de privatización de su sistema de seguridad social.
Aunque se trata de una sociedad todavía relativamente joven, su
población está comenzando a envejecer. 6 De hecho, la reforma del
sistema de pensiones se concibió en parte en respuesta a estas tenden
cias demográficas. No obstante, un problema todavía pendiente es el
de la magnitud de los sectores de la sociedad mexicana que están de
hecho excluidos del sistema de pensiones privado porque no son
capaces de ahorrar, o porque no tienen acceso a pensiones privadas.
Como ya se ha señalado, si la capacidad de ahorro está fuerte
mente concentrada, sólo unos pocos podrán utilizar el ahorro como un
acervo amortiguador. Quienes no disponen de esa posibilidad, tienen
muchas probabilidades de ocupar posiciones cada vez más bajas en la
distribución del ingreso, y pueden generar una fuerte demanda por
sistemas de protección social. Además, en tales circunstancias, una
crisis puede tener consecuencias a largo plazo porque el ahorro es
también una forma de acumular activos generadores de ingreso. Por
ello, las diferencias en la capacidad de ahorrar o de amortiguar una
crisis en la actualidad pueden dar indicios sobre la capacidad de
6 Véase Duryea y Székely (1998).
generar ingreso en el futuro y, por lo tanto, sobre las perspectivas de
desigualdad y movilidad social.
México es el único país de América Latina donde se han realizado
cinco encuestas nacionales de hogares que son comparables en térmi
nos generales y que contienen información sobre ingresos y gastos.
Estas encuestas se realizaron en 1984, 1989, 1992, 1994 y 1996. Las
fechas de levantamiento son interesantes, ya que se incluyen dos pe
riodos de estancamiento económico (1984 a 1989 y 1994 a 1996), las
primeras fases de la reforma del sistema de pensiones y varios peno-
dos de fuertes cambios en la distribución del ingreso.
El resto del documento está organizado como sigue. En la sec
ción 2 se evalúa el nivel de ahorro de los hogares en México, así como
sus cambios a lo largo del tiempo, y se analiza qué tipos de hogares
ahorran en el país. En la sección 3 ocupa un lugar muy importante el
análisis por cohortes y se trata de estimar los patrones del compor
tamiento de ahorro en el ciclo vital. Este análisis podría ayudar a
determinar si versiones simplificadas de la teoría del ciclo de vida nos
ayudan a comprender las diferencias en el comportamiento de ahorro
en las distintas cohortes, y sus cambios a lo largo del tiempo. En
particular nos interesa estudiar los cambios a largo plazo del compor
tamiento de ahorro entre los hogares mexicanos. En la sección 4, en vez
de considerar las diferencias entre las cohortes, analizamos la varianza
dentro de una misma cohorte. Describimos el patrón de las varianzas del
consumo y el ingreso dentro del grupo, en función del ciclo de vida, y
luego identificamos los cambios en las varianzas de los componentes
transitorios y permanentes del ingreso. Ello arroja información sobre
la naturaleza de las crisis que afectaron a los hogares mexicanos du
rante el periodo incluido en las encuestas. En la sección 5 se presentan
las conclusiones.
Si bien es cierto que se han realizado cinco encuestas de hogares que
contienen la información necesaria para cuantificar las tasas de ahorro
en los hogares del país, son muy pocos los estudios que han tratado de
realizar esa medición. Según nuestra información, los únicos ejemplos
son los de Villagómez y Zamudio (1997) y Székely (1998). Calderón
(1996) ha estimado por separado el ahorro de las empresas y los hoga
res en el conjunto del país, pero sus resultados no son comparables con
2. ¿Quiénes ahorran en México, y cuánto ahorran?
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los obtenidos de las encuestas de hogares, ya que él sólo toma en cuenta el
ahorro que se registra efectivamente como flujos financieros en el sistema
financiero formalypartedelahorro que se recoge enlas cuentasnacionales.
En el presente documento utilizamos intensivamente las cinco
encuestas disponibles. Como hemos indicado más arriba, las encuestas
se llevaron a cabo en 1984, 1989, 1992, 1994 y 1996. Estas en
cuestas representativas del ámbito nacional se recopilan con una
metodología ampliamente comparable y se llevan a cabo durante los
mismos días de cada año. El número de observaciones es de 4 595,
10 531, 11 920, 12 815 y 14 042, respectivamente. 8
En este trabajo hemos utilizado las encuestas para estimar el
ahorro de los hogares y lo hemos dividido en dos definiciones. En
primer lugar, calculamos simplemente la diferencia entre el total del
ingreso disponible de los hogares (que incluye la renta imputada de la
vivienda ocupada por el propietario, los ingresos en especie, los dona
tivos y el autoconsumo) y el total de gastos (en el que se incluyen
partidas monetarias y no monetarias). Esta medición se designa como
S 1 . En segundo lugar, utilizamos una defmición alternativa de con
sumo, en la que incluimos sólo los gastos en bienes no durables (cuya
denominación esS 2 ). Conviene señalar que las encuestas de hogares
realizadas en México sólo contienen información sobre el ingreso
disponible. Ennuestracuantificación del ahorro no seincluye el ahorro
“forzoso” en forma de pensiones o de pagos a la seguridad social.
2.1. El ahorro a nivel agregado
El cuadro 1 contiene, para cada una de las dos definiciones y cada uno
de los años, el ahorro medio como proporción del ingreso medio, el
7 En concreto, Calderón calcula el ahorro de los hogares sumando la acumulación neta de
activos financieros en el sistema bancario, más la inversión en vivienda y construcción que se
registra en las cuentas nacionales. Como lo explica Besley (1995), una proporción muy conside
rable del ahorro de los hogares no llega nunca al sistema financiero formal y, por lo tanto, no
queda reflejada en las cifras agregadas de las cuentas nacionales ni en los balances del sistema
bancario.
8 Székely (1998a) describe en detalle las encuestas de 1984 a 1992. En Duryea y Székely
(1998) puede verse una descripción de la encuesta de 1994.
consumo de no durables se calcula deduciendodel consumototal los pagos por concepto
de hipotecas, el gasto en muebles y enseres domésticos, prótesis ortopédicas y terapéuticas,
vehículos y actividades recreativas. No se efectuó ningún tipo de ajuste en los datos, por lo que
el total del ingreso y del consumo no coincide exactamente con las cifras agregadas de las cuentas•
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promedio de las tasas de ahorro individuales y la mediana de la tasa
de ahorro. Según nuestras estimaciones, el nivel de ahorro de los
hogares en México es relativamente elevado si se compara con el de
otros países. Durante el periodo 1984-1996, las tasas de ahorro oscilan
entre 8.5% y 14.1% del ingreso disponible total de los hogares en el
caso deS 1 , y entre 12.4% y 17.5% en el deS 2 . En ambos casos, las tasas
de ahorro aumentan de forma ininterrumpida entre 1984 y 1994,
alcanzan un máximo en 1994, y descienden entre 3.8 y 4.6 puntos
porcentuales entre 1994 y 1996. La caída entre 1994 y 1996 es dra
mática, ya que el ahorro de los hogares retrocede casi a los niveles de
1984.’°
En los 12 años del periodo aquí examinado la tasa de ahorro
aumentó 1 y 1.3 puntos porcentuales, respectivamente. Es interesante
señalar que los cambios en el ahorro de los hogares mexicanos son muy
semejantes para ambas definiciones, exceptuando 1992-1994. En este
subperiodo, S 1 aumentó más queS 2 , lo que significa que el consumo de
durables creció menos que el consumo total. Este es un resultado más
bien sorprendente, ya que los años 1989-1994 se consideran normal
mente como periodos de recuperación económicay de un resurgimiento
del consumo. En lo que respecta a 1994-1996, el hecho de que S,
disminuyera más que S 2 revela que el consumo de no durables bajó
más que el consumo total.”
Como las cuentas nacionales de México no distinguen entre la
parte del ahorro privado correspondiente a los hogares y a las empre
sas, estrictamente hablando no es posible comparar estos resultados
con las cifras del ahorro agregado nacional. 12 Para ofrecer una idea
10 Las estimaciones correspondientes a 1984, 1989 y 1992 no coinciden exactamente con
las estimaciones de Si y S registradas en Székely (1998). La diferencia es que Székely calcula
el ahorro como la diferencia entre ingreso disponible y consumo de no durables, pero ajusta el
consumo a fin de incluir los pagos de la deuda por concepto de intereses. No hemos realizado
aquí este mismo ajuste y, por consiguiente, con Si las tasas de ahorro son 2.6, 1.8 y 2.3 puntos
más elevadas que las registradas ene! cuadro 1 de Székely (1998); en el caso de S2, la diferencia
es de 2.4, 1.7 y 2.6 puntos.
11 Una posible razón es que durante 1989-1994 México tuvo un fuerte auge del crédito en
el que muchos hogares se endeudaron. Si continuaron pagando al menos parte de su deuda
después de 1994 y el crédito se utilizó para adquirir bienes durables, las encuestas registrarían
los pagos como gastos en bienes durables. Los resultados del cuadro 1 son interesantes, ya que
Villagómez y Zamudio (1997) y Calderón (1996) han argumentado que el ahorro de los hogares
disminuyó durante 1989-1994. Villagómez y Zamudio utilizan los mismos datos para obtener
sus estimaciones, por lo que la diferencia podría estar en la definición de ingreso disponible o de
los bienes clasificados como no durables. No obstante, las tendencias del cuadro 1 son compatibles
con las registradas en Székely (1998).
12 Un intento en ese sentido es el de Székely (1998). Un problema adicional de las com
paraciones que aparecen en el cuadro Al es que tanto las cuentas nacionales como las encuestas
aproximada del papel desempeñado por el ahorro de los hogares en la
evolución del ahorro total, en el cuadro Al del Apéndice se compara
la tendencia de S, y S 2 calculada a partir de las encuestas de hogares
con las tendencias de los agregados de las cuentas nacionales. Según
los agregados más generales, el ahorro privado de los hogares en
proporción del PIB aumentó entre 1984 y 1989 y entre 1992 y 1994.
Nuestros resultados parecen indicar que al menos parte del aumento
tuvo su origen en el sector de los hogares. Entre 1989 y 1992 las cifras
agregadas del ahorro interno privado bajaron de 18.1% a 10.2% del
¡‘IB, y como el ahorro de los hogares refleja un ligero aumento durante
ese periodo la disminución tiene que haber sido consecuencia de una
reducción del ahorro del sector de las empresas. En lo que respecta a
1994-1996 sólo tenemos información sobre la evolución del total del
ahorro privado, que creció aproximadamente 9%. S 1 y S 2 disminuyen
fuertemente en esos años, por lo que el aumento debe tener su origen
en el sector público o en el de las empresas.
En el cuadro 1 se incluye también la tasa media y la mediana del
ahorro de los hogares mexicanos. Puede observarse que el promedio
es en muchos casos negativo, debido a la presencia de hogares con
ahorro muy negativo. Esto está en línea con los resultados de otros
países. 1 ’ Para ambas definiciones, el ahorro medio de los hogares
disminuyó entre 1984 y 1989 (las tasas medias se hicieron más
negativas), subieron hasta 1994 y cayeron de forma dramática entre
1994 y 1996. La mediana del ahorro aumenta entre 1984 y 1989,
de hogares presentan normalmente errores de medición. En general, se considera que las
encuestas están más expuestas a este problema ya que una de las principales causas de errores
es que los individuos a veces presentan cifras de ingreso o de gasto que son inferiores a la realidad.
Si el grado de subdeclaración del ingreso cambia de una encuesta a otra y difiere del grado de subdeclaración del consumo, las tasas estimadas de ahorro de los hogares pueden variar por
razones puramente estadísticas. Normalmente se considera que el consumo está menos expuesto
a este tipo de error y que los ingresos en el extremo superior e inferior de la distribución tienden más a la subdeclaración. Ello significa que las tasas de ahorro registradas en el cuadro 1 pueden subestimar el nivel real de ahorro en México, pero es dificil evaluar las consecuencias para los
cambios a lo largo del tiempo. Lustig y Székely (1998) han ajustado los datos de las cuatro
primeras encuestas de hogares para tratar de hacerlos compatibles con algunas cifras agregadas
de las cuentas nacionales. Utilizando el consumo privado (que incluye el consumo de las empresas
e individuos), los salarios (que en las cuentas nacionales incluyen los impuestos), etc., como
referencia, han observado que las diferencias entre los datos de las encuestas y los de las cuentas
nacionales difieren notablemente de un año a otro. Por ejemplo, en el caso de los ingresos salariales (que normalmente están sujetos a menos errores de medición que otros ingresos), las
cuentas nacionales registran un descenso de 15.2% entre 1984 y 1989, mientras que en las en cuestas los salarios aumentan 25%. De la misma manera, el consumo privado per cápita
disminuye 6.5% durante los mismos años en las cifras agregadas nacionales, pero en las encues
tas aumenta 21.4 por ciento.
13 Véase por ejemplo Sebelhaus (1998), que documenta este hecho en los Estados Unidos.
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disminuye en 1989 y 1992, sube de nuevo hacia 1994 y desciende al
final de 1996. Es interesante observar que en todos los años y para
ambas definiciones la tasa de ahorro es más elevada que la mediana,
lo que sugiere que el ahorro de los hogares en México está fuertemente
concentrado en los hogares más ricos.
En el cuadro 2 se examina con mayor detalle el ahorro a lo largo
de la distribución del ingreso. Como puede observarse, las tasas son
fuertemente negativas hasta el percentil 25. Por el contrario, el ahorro
en los hogares que se encuentran en el percentil 75 es positivo y
bastante elevado, mientras que en el percentil 99 es superior a 64% en
ambas definiciones y en todos los años. Un aspecto interesante es que,
con la definiciónS 1 , el ahorro de los hogares estuvo menos concentrado
en los hogares más ricos en los años de crisis comprendidos entre 1994
y 1996. Por el contrario, cuando se toma la definición S 2 , el ahorro
estuvo todavía más concentrado entre los ricos durante ese mismo
periodo (nótese que, con la segunda definición, la diferencia entre los
más ricos y los más pobres se hizo todavía más marcada).
El valor negativo del promedio de las tasas de ahorro que se observa
en el cuadro 1 durante algunos años y los resultados del cuadro 2,
revelan que hay diferencias muy marcadas en las tasas de ahorro de
los hogares mexicanos. Si las tasas bajas o negativas fueran sólo un
fenómeno temporal no serían preocupantes, ya que podrían reflejar
simplemente que algunos hogares están respondiendo a un cambio en
la coyuntura económica, quizás utilizando ahorro pasado. En cambio,
si estas tasas bajas revelan una incapacidad más permanente de
algunos hogares para acumularrecursos que lespermitanhacerfrente
a imprevistos o a la edad de retiro, habría que comenzara preocuparse.
Una manera de abordar este problema es comprobar si el ahorro
se concentra en algunos grupos de población. Székely (1998) observa,
por ejemplo, que más de 70% del total del ahorro de los hogares en
México se concentró entre el 10% más rico en 1984, 1989 y 1992,
mientras que al 40% más pobre le corresponde una proporción nega
tiva del total.
En este documento, a diferencia de Székely (1998), en vez de
considerar la distribución del ahorro por deciles de ingreso corriente,
analizamos el comportamiento de ahorro de diferentes grupos defini
Tasa de ahorro (% del ingreso total disponible)
Percentil 1984 1989 1992 1994 1996
Definición Si
lo. —176.7 —215.9 —140.0 —120.4 —135.9
5o. —67.8 —79.1 —60.6 —47.5 —55.2
lOo. —38.0 —49.1 —40.3 —29.5 —34.2
25o. —12.9 —14.9 —13.0 —8.6 —12.7
75o. 22.5 25.6 21.7 22.8 17.2
90o. 39.2 41.9 36.4 38.4 32.0
95o. 48.2 52.5 46.1 47.4 41.8
99o. 64.1 70.5 65.4 64.6 60.4
Definición S2
lo. —153.9 —212.3 —132.9 —113.3 —126.5
5o. —58.1 —73.9 —54.5 —43.9 —52.6
lOo. —33.4 —43.1 —33.0 —26.9 —31.5
25o. —10.6 —12.0 —9.7 —6.4 —10.9
75o. 24.4 27.6 23.8 25.0 19.5
90o. 40.7 44.9 39.1 40.1 35.4
95o. 50.1 54.7 48.0 49.4 45.7
99o. 66.5 72.4 66.1 65.9 67.0
dos en función del nivel de instrucción. Esto presenta dos ventajas. En
primer lugar, se puede considerar que la educación representa una
proxy del ingreso permanente. Así, silos hogares con bajos niveles de
instrucción ahorran poco (o incluso presentan tasas negativas), ello
podría ser consecuencia de perfiles de ingreso bajos y relativamente
Cuadro 2. Ahorro de los hogares por percentiles de ingreso
2.2. ¿Qué tipo de hogares ahorra?
1
Fuente: Cálculos de los autores con datos de las Encuestas Nacionales de Ingresos y Gastos de los
Hogares, 1984, 1989, 1992, l994y 1996.
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planos a lo largo del ciclo vital, o de una incapacidad permanente de
acumular recursos. En segundo lugar, pocos jefes de hogar cambian
su nivel de instrucción una vez que han llegado a adquirir esa con
dición. Aunque las encuestas mexicanas no siguen al mismo individuo
a lo largo del tiempo, la división de la muestra en grupos educativos
nos permite seguir a los mismos grupos a lo largo del tiempo. Si los
componentes transitorios del ingreso son importantes y se da movili
dad del ingreso, los cambios en el ahorro por deciles de ingreso pueden
confundir los cambios verdaderos en el comportamiento de ahorro con
efectos composición.
En el cuadro 3 puede observarse que la mayor parte del ahorro se
genera en hogares cuyo jefe tenía o un nivel de instrucción superior o
había terminado los estudios secundarios. Como estos hogares se
encuentran en la parte alta de distribución del ingreso, podría decirse
sin temor a equivocarse que los hogares más ricos generan la mayor
parte del ahorro. En el cuadro A2 del Apéndice se observa la proporción
de jefes de hogar en cada categoría de educación y se da más informa
ción sobre la magnitud de la concentración. Según estas cifras, por
ejemplo, en 1994 3.4% de los jefes de hogar tenían alguna educación
superior. El cuadro 3 revela que ellos concentraban entre 47.8% y
46.9% del ahorro total. En el otro extremo, en 1994 19.5% de los jefes
de hogar no habían recibido ninguna instrucción y representaban sólo
entre 1.3% y 3.5% del ahorro total.
Como las personas con mayor nivel de instrucción suelen encon
trarse en mejor posición económica que los que han recibido poca
educación, no es de extrañar que representen una proporción mayor
del ahorro total. Sin embargo, el ahorro está distribuido más desigual
mente que el ingreso. En el cuadro 4 se registra la distribución del
ingreso entre los distintos grupos definidos en función del nivel de
instrucción. De acuerdo con las dos definiciones, el ahorro parece estar
más concentrado que el ingreso. Ello indica que las personas con mayor
escolaridad no sólo ahorran más sino que ahorran una proporción
mayor de su ingreso disponible corriente. Ello los coloca en una
situación mucho más favorable para superar los momentos de crisis o
financiar el consumo cuando sus ingresos disminuyen debido a fluc
tuaciones inesperadas.
El grado de concentración del ahorro ha aumentado drásti
camente. En 1984, los hogares cuyos jefes tenían educación superior
concentraban entre 32.6% y 33.4% del ahorro total, mientras que en
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(cuadro 3). Este aumento de la concentración del ingreso no se refleja
en aumentos equivalentes de la desigualdad del ingreso. Los hogares
con mejor instrucción continuaban representando una proporción del
flujo total de ingresos semejante alade 1984 (cuadro 4). Esinteresante
señalar que la mayor parte de la concentración del ahorro tuvo lugar
durante los periodos 1989-1992 y 1994-1996, cuando la distribución
del ingreso se deterioró sólo ligeramente.’
En el cuadro 5 se muestra la tasa de ahorro de cada uno de los
grupos clasificados en función del nivel de instrucción. Mientras que
con la definiciónS 2 , los hogares cuyos jefes tienen educación superior
ahorran 20.6% de su ingreso disponible, los hogares cuyosjefes no han
terminado los estudios primarios o no han recibido educación ahorran
menos de 7%. La diferencia en la tasa de ahorro entre los no instruidos
yios que han recibido educación superior es mayor con la definiciónS 2
que con S 1 en 1996 (y en otros años). Ello quiere decir que los ricos
ahorran más que los pobres mediante la adquisición de bienes du
rables.
Las tasas de ahorro en los hogares con mayor nivel de instrucción
son elevadas en comparación con las de otros países, y pueden tener
consecuencias importantes para la movilidad y la distribución del
ingreso en el futuro. No se trata solamente de que los hogares ricos se
encuentren en mejores condiciones para superar fluctuaciones ines
peradas en el ingreso. Tienen además mayores oportunidades de
utilizar sus recursos para transmitirlos en herencia (lo cual reproduce
la desigualdad), o para acumular más activos generadores de ingreso
que puedan mejorar su posición. En la actualidad, los que reciben los
flujos de ingreso más bajos ahorran mucho menos y tienen menores
posibilidades de invertir en la adquisición de activos generadores de
ingreso.
En los cuadros 5a y 5b presentamos las tasas medias y medianas
de ahorro, desglosadas por nivel de instrucción. Los resultados de la
tasa media con la definición S 2 son sorprendentes. Mientras que en
1984-1992 y 1996 los hogares cuyos jefes no habían recibido ninguna
instrucción registraban tasas medias de ahorro altamente negativas,
las tasas medias de ahorro de los hogares cuyos jefes habían recibido
educación superior eran de 5.1% a 11.6% en los tres primeros años, y
de 7.5% en 1996. En consecuencia, los hogares con bajo nivel educativo
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notable minoría de hogares con tasas de ahorro negativo muy conside
rables. Ello podría estar reflejando que la varianza de los shocks
transitorios entre este tipo de hogares es alta. El hecho de que tengan
un volumen de ahorro relativamente bajo (quizá debido a unos perfiles
de ingreso relativamente uniformes) podría explicar la importancia de
las fuertes tasas de ahorro negativo. Las tasas medianas de ahorro
sumamente bajas en esos hogares, sobre todo en 1996, confirman esa
opinión.
En el otro extremo, parece haber también grandes diferencias en
las tasas de ahorro entre los hogares con mayor nivel de instrucción
(véase el valor de las tasas media y mediana en los cuadros 5a y 5b).
Por ejemplo, en el caso deS 2 , la mediana de 1996 es de 10.3%, por lo
que 50% de esos hogares tienen tasas de ahorro por encima de ese
nivel.
De esta sección pueden extraerse tres conclusiones. Primera, que
el ahorro agregado de los hogares en México es elevado en comparación
con el de otros países. Segunda, que el ahorro de los hogares aumentó
notablemente entre 1984 y 1994, y descendió entre 1994 y 1996.
Tercera, que hay diferencias muy considerables en la capacidad de
ahorro de los distintos hogares. Mientras que los hogares que suelen
tener ingresos permanentes elevados ahorran una proporciónconside
rable de su ingreso, los que suelen encontrarse en el extremo inferior
de la distribución ahorran mucho menos, y una notable proporción de
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3. Caracterización de los perfiles de ahorro
en el ciclo vital
El ahorro es un fenómeno intrínsecamente dinámico. Por ello, para
comprenderlo es importante seguir el comportamiento individual a lo
largo del tiempo. En esta sección analizamos los patrones del compor
tamiento de ahorro en el ciclo vital del total de la muestra y de los
diferentes grupos en función del nivel de educación. Como no seguimos
a los mismos individuos a lo largo del tiempo, nos vemos obligados a
utilizar los promedios de las cohortes. Esta técnica, promovida
por Browning, Deaton e Irish (1985), consiste en agrupar a los hogares
de las sucesivas encuestas de acuerdo con criterios fijos (como el año de
nacimiento del jefe de hogar o su nivel de instrucción). Luego, es
posible seguir el comportamiento medio de las variables de in
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terés relacionadas con estos grupos más que con cada uno de los
individuos.‘
Aun cuando el ciclo de vida no sea la principal razón para el ahorro,
los perifies del ciclo de vida y sus diferencias entre los distintos grupos
educativos podrían arrojarinformación sobre otras razones para ahorrar
y, más en general, sobre la dinámica del ahorro agregado. Además, por
el hecho de realizar un seguimiento de cada año de la cohorte de
nacimiento, controlamos las diferencias entre las distintas cohortes.
El análisis de esta sección es fundamental para poder responder
a las preguntas formuladas en la introducción. La razón es doble. En
primer lugar, este análisis puede arrojar cierta luz sobre las razones
por las que los patrones de ahorro de los hogares han cambiadodurante
1984-1996. Por ejemplo, el cambio en el ahorro podría ser sencilla
mente el resultado de los cambios demográficos, como consecuencia de
los cuales aumentó la proporción de personas concentradas en las eda
des de más ahorro. Por el contrario, sería posible que las generaciones
más jóvenes estuvieran ahorrando más, y ello habría sido la causa de
la expansión. En este caso, el cambio podría deberse a modificaciones
de largo plazo en el comportamiento, que tendrán consecuencias durade
ras sobre el ahorro.
En segundo lugar, la comprensión del patrón del ahorro a lo largo
del ciclo de vida y sus diferencias entre subgrupos de población
diferentes y bien definidos es fundamental para determinar si el
ahorro es suficientepara lajubilación y, porconsiguiente,paraevaluar
los diferentes sistemas de pensiones. Como actualmente está en mar
cha una reforma del sistema de pensiones de México, es importante
saber si algunos grupos de la sociedad no podrán ahorrar ni siquiera
con los nuevos mecanismos.
Las diferencias en las tasas de ahorro entre los diferentes grupos
según el nivel de instrucción documentadas en la sección anterior
podrían explicarse devarias maneras. Por ejemplo, desde unaperspec
tiva sencilla del ciclo de vida, silos perfiles edad-ingreso de las
personas con menor instrucción fueran más planos y uniformes que
los de aquellos que han recibido una educación mayor, estos últimos
ahorrarían más en cifras absolutas que en proporción de su ingreso.
15 Véanse Deaton (1998) y Attanasio y Banks (1998), donde se analiza con detalle esta
técnica. El análisis de cohortes se utiliza como método opuesto a la mera consideración del perfil
edad-ahorro de la población, ya que, como explica Shorrocks (1975), si las distintas generaciones
tienen diferente comportamiento de ahorro, el perfil edad-ahorro obtenido de un solo corte
transversal estará sesgado.
Ahorro de los hogares y distribución del ingreso
Además, las diferencias en cuanto a las necesidades (por ejemplo, el
tamaño de la familia a lo largo del ciclo de vida) o en la estructura del
ingreso (por ejemplo, la participación de la mano de obra femenina)
podrían explicartambién las diferencias en las tasas medias de ahorro.
El análisis de cohortes que se lleva a cabo en la sección 3.2 puede
arrojar información sobre estos problemas.
Antes de comenzar nuestro análisis por cohortes, conviene desta
car que esta técnica no está libre de problemas. Las cohortes y grupos
según el nivel de instrucción de los hogares se siguen a lo largo del
tiempo bajo el supuesto de que la composición de los grupos es cons
tante. Este supuesto puede no verse confirmado en la realidad por
varias razones.
• Como se explica, por ejemplo, en Deaton y Paxson (1998), el
proceso de formación y disolución de los hogares puede cambiar
la composición de las cohortes. En este análisis se toma al jefe
de hogar como referencia, pero si cambia aquél —por ejemplo,
debido a un proceso de creación mediante el matrimonio de dos
personas que anteriormente vivían en la unidad paterna—, el
ahorro se modificará pero el cambio puede ser simplemente
consecuencia de que la muestra dejefes de hogar no es estable.
Como la formación y disolución de hogares tiende a ser endóge
na, ello crearía fuertes sesgos, especialmente al comienzo y al
final del ciclo de vida.
• Deaton y Paxson (1998) han destacado también otra razón por
la que los cambios en la composición familiar pueden provocar
cierta confusión. Si una persona anciana relativamente pobre
se va a vivir con sus hijos, el comportamiento de la primera
influirá en los patrones de ahorro de los hogares de edad media
y el cambio en la composición de los hogares de mayor edad
introducirá otro sesgo más en la última parte del ciclo de vida.
• Un problema afin es el subrayado por Attanasio y Hoynes
(1998). Las diferentes tasas de mortalidad pueden explicar
también los cambios en la composición de los jefes de hogar. Si
hay una correlación positiva entre longevidad e ingreso, a
medida que envejezcan las cohortes los individuos más pobres
fallecerán, en promedio, antes que los más ricos, y la cohorte “se
enriquecerá” progresivamente. Si las tasas de mortalidad de
los pobres son lo suficientemente elevadas y silos hogares ricos
ahorran más porque, por ejemplo, desean transmitir más a sus
1
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hijos, quizá no se observe un perfil de ahorro en forma de U
invertida, ya que la reducción del ahorro podría verse totalmen
te contrarrestada por el cambio en la composición de la muestra
por diferencias de mortalidad.
Estos problemas introducenposibles sesgosenlos perfiles de edad
de las variables de interés y se examinarán con más detalle a con
tinuación. Además, podría haber problemas específicos de las en
cuestas mexicanas. Enparticular, aun cuando las cinco encuestas sean
en su mayor parte comparables, el tamaño de la muestra es diferente.
Ello significa que el grado de precisión de los valores medios cambiará
en los distintos años. Como se observa en la sección 2, la primera de
las encuestas mexicanas se llevó a cabo con una muestra más pequeña
de aproximadamente 4 500 observaciones, mientras que en la más
reciente el número fue de más de 14 000. Por otro lado, aun cuando el
tamaño de la muestra fuera el mismo, en toda encuesta hay siempre
cierto grado de error de medición. Además, no todas las celdas repro
ducidas en las gráficas que aparecen más adelante son del mismo
tamaño. De hecho, como la población mexicana es relativamentejoven,
algunas de las celdas más pequeñas en lo que se refiere al tamaño de
la muestra son las que corresponden a las cohortes observadas en
edades más avanzadas. Por ello, el grado de precisión de los promedios
- estimados para estas cohortes quizá sea más bajo.
En las páginas siguientes formamos cohortes en función del año de
nacimiento utilizando intervalos de cinco años. Por ejemplo, los
hogares cuyojefe nació entre 1965 y 1969 forman la cohorte 1, los que
están presididos por personas nacidas entre 1960 y 1964 forman la
cohorte 2 y así sucesivamente.
Comenzamos nuestro análisis de los perfiles de edad conside
rando el tamaño medio de la familia. 16 En la gráfica la se representa
16 En esta sección y en las siguientes los promedios se calculan utilizando datos no
ponderados. Los factores de expansión que contienen las encuestas son representativos de la
población en general. Cuando consideramos los promedios de grupos concretos, como las cohortes
o los grupos establecidos en función del nivel de instrucción, esas ponderaciones ya no son
representativas. No obstante, hay que señalar que si utilizamos los factores de expansión de las
encuestas, todos los gráficos son muy semejantes, y no cambianinguna de nuestras conclusiones.
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el tamaño medio de la familia en función de la edad de las cohortes
comprendidas en nuestra muestra. Como utilizaremos repetidamente
este tipo de gráfico, conviene explicar brevemente cómo se construye
einterpreta. Cadauno de los segmentos de uniónrepresentaeltamaño
medio de la familia de una cohorte dada, tal como se observa en las
diferentes encuestas. Por ejemplo, la cohorte más joven se observó a
una edad media de 20 años en 1984, 25 en 1989 y así sucesivamente.
La cohorte 2 tenía un promedio de 24 años en 1984 y de 29 en 1989.
Ello significa que cada cohorte se observa en un intervalo diferente de
su ciclo devida. No obstante, como la encuesta abarca un periodo de 13
años y las cohortes se definen por un intervalo de 5, el perfil de cada
cohorte se superpone con el de las cohortes adyacentes. Es decir,
las cohortes adyacentes se observan a edades semejantes aunque en
diferentes momentos cronológicos.
Resulta tentador y, en el caso del tamaño de la familia quizá
justificable, interpretar la diferencia vertical entre los perfiles de
diferentes cohortes observados en la misma edad como demostración
de los efectos de cohorte. No obstante, conviene recordar que estas
diferencias pueden ser también fruto de simples efectos temporales.
En general, los promedios de las cohortes observadas se ven afectados
por la cohorte, el tiempo y la edad. Debido a la perfecta colinealidad
de estas tres variables es imposible identificar esos efectos sin infor
mación adicional. Todo efecto de cohorte podría reproducirse siempre
como combinación de los efectos de la edad y del tiempo.
No obstante, en el caso de la familia es difícil imaginar efectos
“temporales” sistemáticos e importantes. Por ello, las considerables
diferencias entre cohortes que se observan en la gráfica la, se interpre
tan legítimamente como efectos de cohorte negativos: las generaciones
más jóvenes tienen familias más pequeñas. Además del considerable
efecto decohorte, la gráfica la revela que eltamaño medio de lafamilia
presenta un perfil “en forma de U invertida”, que alcanza un máximo
en torno a los 45 años de edad.
En la gráfica lb se representan los promedios de las cohortes en
lo que respecta al logaritmo total del ingreso de los hogares y el
logaritmo del ingreso per cápita. Aun cuando, como ya se ha men
cionado antes, es realmente imposible distinguir los efectos de edad,
tiempo y cohorte, se observan claramente algunos patrones. Como
ocurre con el tamaño de la familia, incluso esta variable signe un perfil
en forma de U invertida: el ingreso aumenta aproximadamente 50%
entre el comienzo del ciclo vida y el máximo, que se produce en torno
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a los 45-50 años de edad. Además de algunos efectos de cohorte, tanto en los totales como en las cifras per cápita se observan importantes efectos de tiempo, como la considerablecaída de 1996.17 Obsérvese que, tal como era previsible, el perfil del ingreso per cápita es mucho más plano que el del ingreso total de los hogares.
En la gráfica 1, c y d, reproducimos los perfiles del ciclo vital para el logaritmo del consumo total y del consumo de no durables. En cada gráfica registramos las cifras por hogares y per cápita. Observamos que los perfiles medidos en los hogares presentan forma de U inver tida. En el caso de las cifras per cápita el perfil es mucho más plano.
La evidencia presentada sobre el consumo y el ingreso (así como el tamaño de la familia) coincide con la de otros países. Si bien los perfiles correspondientes al consumo no son tan sencillos como en el modelo de ciclo de vida que suele aparecer en los libros de texto y, por el contrario, parecen seguir el patrón del ingreso a lo largo del ciclo de vida, ello no está necesariamente en contraposición con el modelo del ciclo de vida. Los perfiles de ingreso y las necesidades familiares pueden variar a lo largo del ciclo vital debido a los cambios en la participación laboral y en la estructura familiar. Attanasio, Banks, Meghir y Weber (en prensa), por ejemplo, señalan que los cambios demográficos podrían generar perfiles de consumo en forma de U invertida, que sin duda “suavizan” la curva de ahorro prevista por el modelo sencillo.
Tal como se mencionamás arriba, en unaversión sencilla del ciclo de vida se prevé que, si el ingreso tiene forma de U invertida, las ta sas de ahorro seguirán un patrón semejante. La introducción de consi deraciones adicionales, como unas necesidades que varían a lo largo del tiempo, la endogeneidad de la participación laboral, etc., puede explicar las desviaciones respecto a esta predicción. En la gráfica 2, a
y b, reproducimos el perfil del ahorro medio en función de la edad, dividido por el ingreso disponible medio. Las dos figuras hacen refe rencia a nuestras dos definiciones del ahorro, y ambas presentan nu merosas perturbaciones. Es dificil detectar un patrón claro. Para
1
‘ 7 Conviene tener presente que si hay un grado diferente de subdeclaraciónen los distintos años, podrían subdeclararse o exagerarse las variaciones en el ingreso y el gasto. Como en la encuesta el ingreso medio aumenta mucho más que el PIB medio per cápita hasta 1994 (y en especial entre 1984 y 1989), probablemente los resultados de la gráfica 1 exageren el aumento del ingreso y el consumo. Según las encuestas, el ingreso per cápita de los hogares aumentó casi 30% entre 1984 y 1989, 15% entre 1989 y 1992 y 5% durante 1992-1994, y cayó 28% entre 1994 y 1996.



























identificar mejor los patrones de las gráficas utilizamos una sencilla
técnica de suavizado de curvas. Siguiendo el procedimiento utilizado
por Deaton y Paxson (1998) y Attanasio (1998), normalizamos los
efectos del tiempo a fin de que tengan un promedio de cero y sean
ortogonales a las tendencias deterministas. Ello equivale a interpretar
todas las tendencias deterministas de los datos como función de los
efectos de edad y cohorte. Para cuantificarestos efectos, aplicamos una
regresión de la tasa de ahorro contra un polinomio de
50 grado de
variables dicotómicas para edades y cohortes. En la gráfica 2, c y d,
representamos el perfil de edad implícito para una cohorte arbitraria
(la primera). En la gráfica 3, a y b, representamos las variables dicotó
micas de las cohortes.
Los perfiles de edad indican que, de acuerdo con ambas definicio
nes, las tasas de ahorro aumentan rápidamente en la primera parte
del ciclo de vida, son bastante planas hasta aproximadamente los 60
años y disminuyen después. Si bien ninguna de las dos definiciones es
negativa en su conjunto, observamos, sobre todo en el caso de la
definición 2’ un descenso considerable.
Si ahora analizamos los efectos de cohorte, observamos que en la
gráfica 3, en ambas definiciones, las cohortes más jóvenes ahorran
sistemáticamente menos que las de mayor edad. La intersección de los
polinomios de la edad específica de cada cohorte disminuye de acuerdo
con el año de nacimiento de las cohortes. Las únicas excepciones son
la primera cohorte y la última.
El concepto de ingreso que utilizamos para calcular el ahorro no
coincide estrictamente con el que está implícito en el modelo de ciclo
vital. Especialmente en la última parte de éste, una considerable
proporción del ingreso proviene de las pensiones y de rentas de capital
(véase Jappelli y Modigliani, 1997). Estas fuentes de ingreso podrían
interpretarse como una especie de desacumulación de activos previa-
mente acumulados. En la gráfica 4 se reproduce la proporción del
ingreso originado mediante transferencias (la mayoría son ingresos en
concepto de pensiones) y el ingreso de las rentas de la propiedad (que
la mayor parte de las veces son resultado de la reducción de los activos
de capital), desglosadas por cohorte. La gráfica revela que déspués de
los 60 años de edad una proporción creciente del ingreso de los hogares
es de esa procedencia. Aparte de los ingresos en concepto de pensiones,
las “transferencias” incluyen los flujos entre hogares. Por ello, aun
cuando los ancianos no se integren en el hogar de otro familiar, podría
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Ahorro de los hogares y distribución del ingreso
Gráfica 4. Ingreso total dividido por las transferenciás
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entre hogares distintos. Si este efecto es fuerte, el ingreso está sobre
rrepresentado y parecerá que los ancianos ahorran más de lo que lo
___________________
o hacen en realidad. Véase cómo las proporciones de la gráfica 4 son
u’ ‘-. bastante considerables en torno a las edades comprendidas entre 75 y o ‘-: o
0 80 anos.’ 8
Las gráficas examinadas hasta ahora pueden ser bastante en
gañosas, ya que representan el comportamiento de grupos de hogares
que son muy heterogéneos. En países con fuerte desigualdad, como
México, coexisten grupos de individuos que ahorran con objetivos
totalmente distintos. Las tasas de ahorro de las cohortes represen
tadas en la gráfica 2 pueden ocultar diferencias sistemáticas entre, por
C) ejemplo, grupos con diferentes niveles de instrucción. Estas diferencias
pueden ser especialmente importantes si, durante el periodo conside
8 rado en la muestra, se produce un cambio en el grado de desigualdad
entre los grupos.
Antes de examinar con detalle el problema de la heterogeneidad
entre los distintos grupos en función del nivel de instrucción, en el




¿ , ‘ 8 Otra posible razón por la que no observemos perfiles de ahorro en forma de U invertida
O es que los hogares individuales quizá prevean que tendrán que soportar cuantiosos gastos de
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pueden tener los problemas de formación y disolución endógena de
hogares mencionados más arriba.
En lo que se refiere a la formación y disolución de hogares, los
sesgos más importantes suelen presentarse al final y al comienzo del
ciclo de vida. Por un lado, es probable que los individuos de más edad
que ingresan en hogares extendidos no constituyan una muestra
aleatoria de los individuos de una edad semejante. Por otro lado, los
individuos que abandonan por primera vez la casa de sus padres
probablemente son los más capacitados para formar una nueva fa
milia. En ambos casos es probable que estos problemas introduzcan
sesgos en la estimación de los perfiles del ciclo de vida en los extremos.
Una manera de evaluar la importancia de estos problemas es
representar la proporción de los jefes de hogar en cada cohorte de
individuos (más que de hogares). Para elaborar las gráficas 5 y 6
dividimos a todos los individuos de la muestra en cohortes basadas en
el año de nacimiento y calculamos el porcentaje de jefes de hogar de
cada sexo (en la gráfica 5 se representan los hombres y en la 6 las
mujeres). Un aspecto que resulta especialmente revelador es el ligero
descenso de las tasas de jefatura de hogar entre los hombres en la
última parte del ciclo de vida, probablemente debido al hecho de que
algunos ancianos se van a vivir con sus hijos. El aumento de las tasas
de jefatura de hogar en el caso de la mujer se debe probablemente al
predominio de la viudez entre esos grupos de edad.
La gráfica 7 ilustra el proceso de formación y disolución de la
familia. Considerando de nuevo las cohortes de individuos, reproduci
mos, en cada cohorte, la edad media del jefe de hogar donde viven los
individuos de una cohorte determinada. El descenso de la primera
parte del ciclo de vida indica que muchos adultosjóvenes viven todavía
con sus padres. El aumento sigue una línea de casi 45 grados durante
los años de máxima actividad productiva, lo que indica que la mayor
parte de los hombres sonjefes de hogar en esa parte del ciclo de vida.
El descenso en la última parte del ciclo se debe una vez más a que
algunos adultos se van a vivir con sus hijos. 19
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3.2. Ahorro por nivel de instrucción
Los perfiles de la gráfica 2 se han obtenido extrayendo el promedio de
un gran número de hogares. Estos pueden presentar diferencias en
cuanto al nivel de ingreso permanente y a la forma del perfil de ingreso
corriente en el ciclo vital. Por ello, sus incentivos para ahorrar a lo
largo de este ciclo pueden ser muy distintos. Conviene, pues, dividir
la población por variables que sustituyan a esa variable no observada.
El nivel de instrucción deljefe de hogar es un candidato evidente para
esa función de variable dicotómica. El análisis de los diversos grupos
según el nivel de instrucción es particularmente interesante si estos
diferentes grupos presentan no sólo diversos niveles de ingreso sino
también distintas variaciones en el ingreso a lo largo del ciclo de vida.
Además, su estudio es también interesante porque, como se observa
en la sección 2, hay algunos cambios importantes en la distribución
del ingreso y el ahorro entre esos grupos durante el periodo en estudio.
Por otro lado, si la educación está correlacionada con la formación y
disolución de la familia, y se controla, se ayudaría a reducir los sesgos
antes mencionados.
En esta sección presentamos el perfil del ciclo de vida en lo que
se refiere al tamaño de la familia, el ingreso y el consumo, así como a
las tasas de ahorro de los diferentes grupos según el nivel de instruc
ción. Dividimos los datos en tres grupos: el primero se refiere úni
camente a los individuos que tienen como máximo educación primaria;
el segundo a los que han recibido educación secundaria (que incluye
¶
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los seis años de estudio posteriores a la educaciónprimaria), y el último
a las personas con educación superior.
Antes de comenzar el análisis de las principales variables con
viene examinar brevemente la información sobre las tasas dejefatura
de hogar y la edad media del jefe de hogar, por grupo, según el nivel
de instrucción. Esto complementa a las que se presentaron al final de
la última subsección para el total de la población. Los resultados
pueden verse en las gráficas 8 y 9. Quizá el aspecto más interesante
es que la pendiente de las curvas varía considerablemente en función
de la educación. Mientras que en los hogares con mejor nivel de ins
trucción aumenta significativamente la proporción de jefes de hogar
entre 20 y 60 años de edad, sólo aproximadamente 50060% de losjefes
de hogar con escasa educación adquieren esa categoría después de los
20 años de edad. Una interpretación es que, cuando los ingresos son
bajos, las personas tienen que integrarse en familias más numerosas
para aprovechar las economías de escala. Las gráficas 8 y 9 revelan
que los sesgos sistemáticos introducidos por la formación familiar
endógena (tanto al principio como, sobre todo, al final del ciclo de vida)
podrían revestir especial importancia en el caso de los hogares más
pobres (y con menos instrucción). Las personas sin instrucción que se
encuentran en edad de máxima actividad productiva viven en hogares
donde algún otro (es decir, el jefe de hogar) tiene probablemente más
influencia en las decisiones familiares, incluido el ahorro, pero no ocurre
así en los hogares con mayor nivel de instrucción.
Otra forma de considerar estas diferencias es examinar lapropor
ción de personas que viven en familias extendidas en diferentes fases
de su ciclo de vida. En la gráfica 10 se reproducen estas proporciones
desglosadas por nivel de instrucción del jefe de hogar. 2 ° Entre las
personas en el nivel más bajo de instrucción, la incorporación en
hogares extendidos se produce especialmente después de los 50 años.
Por ello, aun cuando los individuos de mayor edad estén desahorrando,
es probable que el fenómeno pase inadvertido, pues cuando reproduci
mos las tasas de ahorro las atribuimos a un jefe de hogar que proba
blemente no es la persona anciana en cuestión. Según Duryea y
Székely (1998), 65% de la población de más de 25 años de edad de
México se incluye en este primer nivel de instrucción, por lo que este
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efecto puede tener una fuerte influencia en el patrón que observamos
en la gráfica 2.
En lo que se refiere a las personas con educación secundaria
observamos que, a medida que envejecen, tienden ligeramente a vivir
en unidades nucleares o integradas por una sola persona. Por ello, en
su caso sería de prever que los efectos de composición inducidos por la
disolución familiar endógena fueran menores. Finalmente, en el caso
de las personas con educación superior el efecto de la familia parece
ser mucho menos significativo que en el primer grupo. El tercer dibujo
de la gráfica 10 revela el hecho de que hay una fuerte tendencia apasar de
hogares extendidos a unidades nucleares o de una sola persona a me
dida que envejecen las personas con educación superior. Probable
mente ello se deba a que las personas con ingresos permanentes más
altos pueden“permitirse”vivir por su propia cuentauna vezjubilados,
y no necesitan de la red familiar para mantener su consumo.
En resumen, una de las razones por las que en la gráfica 2 no se
observalacurvaprevista en forma de U invertida podría ser que, sobre
todo entre las personas con ingreso permanente más bajo (que son la
mayoría), hay un fuerte efecto familiar. Las personas tienden a vivir
en hogares extensos a medida que envejecen, por lo que no se puede
saber claramente cuál es su comportamiento de ahorro después de la
edad de retiro.
Antes de analizar las tasas de ahorro en función del nivel de
instrucción conviene examinar los componentes del ahorro. Esta infor
mación se resume en la gráfica 11. Como era de esperarse, el ingreso
y el consumo aumentan con el nivel de instrucción. Quizás el aspecto
más interesante de la gráfica 11, a, c y e (que reproduce el ingreso de
los hogares, el consumo total y el consumo de no durables, respecti
vamente) es que el perfil en forma de U invertida es mucho más
pronunciado entre los hogares cuyo jefe tiene educación superior. En
los otros grupos, el perfil es más plano. Así ocurre especialmente en
los hogares conjefes que tienen bajo nivel de instrucción. Como ocurre
con las gráficas sobre el conjunto de la población, parece que hay un
considerable efecto temporal negativo en 1996. Los perfiles del ingreso
per cápita (reproducidos en la gráfica 11, b, d y O son mucho más
planos.
En la gráfica 12, a y b, se reproducen las mismas tasas de ahorro
que en las figuras superiores de la gráfica 2. Sin embargo, en este caso
los jefes de hogar están divididos por nivel de instrucción para com
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encuentran en diferentes puntos de la distribución del ingreso. Una
vez más, las imágenes muestran fuertes perturbaciones. Así ocurre
especialmente en la gráfica correspondiente al grupo con mayor nivel
de instrucción. Conviene recordar que muchas de las celdas de este
grupo son muy pequeñas, especialmente en las cohortes de edad más
avanzada. Con el fin de suavizar los perfiles de la gráfica 12 e
identificar los efectos de edad y cohorte, suavizamos los perfiles con el
método empleado en las gráficas 2, c y 2, d, así como en la gráfica 3.
No obstante, en este caso utilizamos un polinomio de tercer grado para
los dos primeros grupos y un polinomio de cuarto grado para el tercer
CN grupo.
En la gráfica 13 se ven los perfiles de edad, previamente suavi
zados, correspondientes a los tres grupos según el nivel de instrucción. E
El perfil del primer grupo es mucho más plano que el de los otros dos. Ello
se debe probablemente aque el perfil de ingreso de este grupo es mucho
más plano. El perfil de los hogares cuyojefe tiene educaciónsecundaria -
aumenta ligeramente durante todo el ciclo de vida. En el caso de los
de educación superior se observa un aumento hasta los 70 años de
__________________
. O
edad, con un ligero descenso al final. Estos resultados, por estar u’ o
basados en celdas relativamente pequeñas, deben interpretarse con
0
suma cautela. U)
Los efectos de cohorte se muestran en la gráfica 14. Se observan a
efectos de cohorte relativamente uniformes en los dos primeros grupos. 1
En cambio, en el tercer grupo se aprecian fuertes efectos positivos de
cohorte que reflejan los cambios de comportamiento a largo plazo.
Las cohortes más jóvenes parecen ahorrar más que sus predecesoras.
Como se ha mencionado, el concepto de ingreso utilizado no
coincide estrictamente con el modelo de ciclo de vida, ya que la
definición tradicional del ingreso en las encuestas de hogares incluye
las pensiones y las rentas de la propiedad, que sería más correcto -
considerar como desacumulación del ahorro pasado. Como el ingreso
procedente de las pensiones y del capital suele estar fuertemente
concentrado en los hogares ricos, es necesario considerar sus efectos
en los diferentes niveles de instrucción. En la gráfica 15 se observan
tasas de ahorro semejantes a las de la gráfica 12. No obstante, en este
caso restamos las transferencias (la mayoría de las cuales son ingresos ..
___________________
-
en concepto de pensiones) y el ingreso de las rentas de capital del
ingreso total disponible del hogar. Mientras que el perfil de ahorro a
lo largo del ciclo de vida en los hogares cuyo jefe tiene bajo nivel
JI.S
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21 Podría señalarse también que los perfiles están probablemente deformados por las
diferencias en el grado de subdeclaración en los distintos grupos de ingreso (y por lo tanto de
educación). La subdeclaración de los ingresos normalmente se concentra en los extremos de la
distribución; por un lado, ya que por lo general es más dificil cuantificarlos ingresos delos hogares
rurales más pobres que reciben una proporción mayor de sus recursos en forma de pagos en
especie, donaciones y transferencias. Por otro lado, todos los hogares tienden a subdeclarar los
ingresos derivados del capital y de la propiedad, y como en el caso de los ricos la proporción
del ingreso de esta fuente es mayor, estos grupos están más expuestos a este tipo de error de
medición. Ello podría representar un problema para extraer conclusiones de la gráfica, ya que
podría haber también diferencias de subdeclaración a lo largo del ciclo de vida (sobre todo entre
los ancianos, que normalmente reciben ingresos no laborales). No obstante, conviene recordar
que la gráfica se elaboró deduciendo de la estimación todos los ingresos procedéntes de rentas
de la propiedad, reduciéndose así la influencia que pueden tener en la gráfica las diferencias en
cuanto al grado de subdeclaración a lo largo del ciclo de vida.
i ir
a cc e
o o o o
- o
- o
personas con educación secundaria y, en especial, con educación supe
rior, las tasas de ahorro registran un descenso después de los 60 años
de edad. En comparación con los resultados de la gráfica 12, los
perfiles de ahorro de las personas con educación superior “ajustados”
deduciendo las transferencias y las rentas de capital presentan una
curva más pronunciada que antes.
Nuestros resultados parecen indicar que los hogares cuyos jefes
tienen mayor educación se comportan más de conformidad con la
teoría del ciclo de vida que otros subgrupos de población. Parece que
desahorran más mientras son jóvenes, aumentan el ahorro durante
los años de máxima actividad y desahorran claramente después de la
edad de retiro. Las tasas de ahorro de los hogares con educación
secundariarevelan también un descensohacia el final del ciclo devida,
pero no tan pronunciado como los que se observan en la gráfica 15, e.
Por el contrario, cuando los jefes de hogar tienen un bajo nivel de
instrucción, el ahorro es mucho menor, y se observa una línea unifor
memente plana. No obstante, conviene señalar que estos resultados
no son definitivos. Una de las razones es que sólo una minoría de los
hogares pertenecen a la categoría con un nivel de instrucción superior.
Ello introduce un mayor error de medición y podría ser una de las
razones por las que su perfil de ahorro en función de la edad parece
“menos suave”, especialmente en las edades más avanzadas cuando
las celdas son menores. 2 ’ Otra razón es que, como se ha mencionado
antes, las encuestas de hogares de México no facilitan información
sobre el ahorro “forzoso” mediante pensiones privadas y la con
tribución a la seguridad social. Por ello, los hogares cuyos miembros
tienen un empleo en el sector formal (que exige, por ley, ese tipo de
pagos) ahorran probablemente más de lo que parece deducirse de la
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Obsérvese, en primer lugar, que la proporción de personas que ob
tienen ingresos en el sector formal es mucho más elevada en los dos
grupos con educación secundaria o superior, y muybaja cuando el nivel
de educación es mínimo. Por ello, estacuestión es más importante para
los dos segundos grupos, y sobre todo para los hogares donde las
personas que perciben los ingresos han recibido educación superior.
Además, la proporción de personas con empleo en el sector formal
disminuye en todos los casos hacia el final del ciclo de vida. Por ello,
es probable que el ahorro esté subdeclarado en la edad de máxima
actividad productiva (si el ahorro “forzoso” es significativo, los pa
trones reales del segundo y tercer grupo deberíanteneruna curva más
pronunciada de lo que parece), pero es probable que el efecto no sea
muy considerable en las personas que han superado los 60 años de
edad.
Como en el caso de lastasas de ahorro de la gráfica 12, suavizamos
los perfiles de la gráfica 15 para identificar los efectos de edad y de
cohorte. En la gráfica 17 registramos los perfiles de edad suavizados.
La imagen resultante difiere algo de la que se obtiene en la gráfica 13.
Ahora, el perfil del grupo con el nivel más bajo de instrucción tiene
una pendiente claramente negativa. Quizás ello se deba a que una
proporción considerable de estos hogares se encuentra en situaciones
próximas al nivel de subsistencia (véase la gráfica 11).22 Como la
inmensa mayoría de la población que vive en hogares cuyo jefe tiene
un bajo nivel de instrucción trabaja en el sector informal, es probable
que estén expuestos a riesgos considerablemente más elevados. Por
ello, la pendiente negativa del perfil del ahorro en función de la edad
puede responder a un intento de acumular una reserva precautoria de
ahorro al comienzo del ciclo de vida, cuando todavía no se ha resuelto
la incertidumbre en los flujos de ingreso.
El perfil de edad suavizado en el caso de los jefes de hogar con
educación secundaria parece mucho más plano que en la gráfica 13,
mientras que cuando se trata de un nivel de educación superior hay
todavía una clara tendencia positiva, con un ligero descenso al final
del ciclo de vida.
En la gráfica 18 se reproducen los efectos de cohorte. En este caso,
la principal diferencia es que en todos los grupos los efectos de cohorte
22 Lustig y Székely (1998) muestran, por ejemplo, que aproximadamente las tres cuartas
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son más fuertes que antes. El descenso entre la generación dejefes de
hogar sin instrucción de edad más avanzada y los másjóvenes es ahora
mayor. En los que han recibido educación secundaria se observa un
aumento entre las generaciones nacidas entre 1910 y 1930, aunque los
efectos de cohorte todavía se suavizan en las generaciones nacidas
después de 1940. En el caso de los jefes de hogar con nivel de instruc
ción superior los efectos de cohorte positivos son también más consi
derables.
4. Fluctuaciones a corto plazo en ingresos y consumo
Hasta ahora hemos analizado los perfiles medios de ingreso, consumo
y ahorro respecto al conjunto de la muestra o a grupos definidos por
el nivel de instrucción deljefe de hogar. Los problemas de distribución
que hemos abordado se relacionan con la diferencia entre grupos, más
que dentro de ellos. Los resultados que hemos presentado revelan la
existencia de diferencias considerables en el comportamiento de
ahorro tanto entre los diferentes grupos según el nivel de instrucción
como en las distintas cohortes. Para aclarar la naturaleza y causas de
estas diferencias quizás valga la pena investigar las variaciones en la
distribución de los recursos dentro de los grupos. Si bien la falta de
datos longitudinales limita las posibilidades de investigar las diferen
cias en los perfiles del ciclo de vida dentro de los grupos, la dinámica
de la varianza transversal de los ingresos y el consumo resulta ilus
trativa al menos por dos razones. En primer lugar, la utilización de
las series cronológicas de cortes transversales repetidas puede servir
para caracterizar el patrón de las varianzas del consumo y el ingreso
en el ciclo vital dentro de cada grupo y comprobar si esos patrones
están en línea con las predicciones del ciclo de vida. Este es el
planteamiento adoptado por Deaton y Paxson (1998). Además, los
cambios en la varianza del ingreso y el consumo pueden servir, si se
utiliza el enfoque recientemente propuesto por Blundeli y Preston
(1998), para identificar los cambios en la varianza de los componentes
permanentes y transitorios del ingreso.
Deaton y Paxson (1998) han destacado que una consecuencia
elemental de algunas versiones del modelo del ciclo vital es que, en
relación con un grupo dado, la varianza transversal (una transforma
ción) del consumo debe aumentar, en promedio, durante largos peno-
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en que se da una notable incertidumbre en los componentes perma..
nentes del ingreso. Esto se puede comprobar identificando el perfil de
edad de lavarianza transversal después de haber corregido los efectos
de cohorte, como hemos hecho en la sección 3.
Blundeil y Preston (1998) aprovechan una implicación elemental
del modelo de ingreso permanente para identificar los cambios en las
varianzas de los componentes transitorios y permanentes del ingreso.
La varianza del ingreso en una cohorte determinada durante cierto
momento del tiempo refleja diferencias tanto permanentes comotran
sitorias. Si el consumo es función únicamente del ingreso permanente,
lavarianza transversal del consumo refleja sólo diferencias del ingreso
permanente entre distintos individuos. Por ello, los cambios en lava
rianza del consumo responden a los cambios en la varianza del com
ponente permanente del ingreso. Además, los cambios en la varianza
transversal del ingreso reflejan los cambios de los componentes tanto
permanentes como transitorios del ingreso. Lo anterior significa que
se pueden identificar los cambios en la varianza del componente
transitorio considerando la diferencia entre los cambios en la varianza
del ingreso y la del consumo. Los cambios en la varianza del compo
nente permanente se pueden obtener luego considerando las primeras
diferencias de los cambios en la varianza del consumo. Más en con
creto, si el ingreso viene dado por:
y 1 =u 1 + y 1
donde uy y son los componentespermanentesytransitorios del ingreso,
u y e se supone que son i.i.d. Blundeli y Preston observan que, en
determinadas condiciones, los cambios en la varianza de y pueden
estimarse de forma aproximada teniendo en cuenta la diferencia en
los cambios de la varianza del ingreso y la varianza del consumo:
z var (y,) t var()
— ¿ var (ca). Por otro lado, la varianza de la inno
vación en el componente permanente del ingreso se puede estimar
Para mayor claridad, dejamos de lado algunos detalles, como la incorporación de
cambios en las necesidades, los diferentes horizontes, y otros aspectos semejantes. Véase una
información más detallada en Blundeil y Preston (1998). Estos autores utilizan también infor
maciónsobre los cambios en lacovarianzaentre el consumoyel ingresoparaobtenerrestricciones
de sobreidentificación que prueban en los datos.
aproximadamente considerando los cambios en la varianza transver
sal del consumo: var (e,) ¿ var (e,). 24
El desglose de los cambios ocurridos en la desigualdad entre las
partes que se pueden atribuir a componentes transitorios y al compo
nente permanente reviste importancia por un doble motivo. Primero,
porque puede ayudar a comprender el tipo de shocks a que se ven
expuestos los hogares. Segundo, porque es probable que los distintos
shocks tengan diferentes repercusiones en el comportamiento de
ahorro y, más en general, en la demanda de seguros y en la capacidad
individual de amortiguar fluctuaciones en el ingreso.
En el cuadro 6 pueden verse los cambios de la desigualdad en
México. Como en otros datos, el consumo es menos desigual que el in
greso. La desigualdad tanto de ingreso como de consumo, según
nuestras estimaciones de las encuestas, aumentó muy fuertemente
entre 1984 y 1989, y se mantuvo más bien constante en los años
sucesivos. Lo que resulta interesante es que la desigualdad del con
sumo aumentó mucho más. Ello podría ser consecuencia de un aumento
en la varianza del componente permanente del ingreso y un descenso en
las varianzas de sus componentes transitorios.
Las cifras del cuadro 6 hacen referencia a la desigualdad en el
conjunto de la muestra. Como señalan Blundeil y Preston, estos
resultados pueden ser engañosos. Por ello, a continuación conside
raremos la evolución de la desigualdad para los diferentes grupos.
Antes de intentar identificar los cambios en la varianza de los compo
nentes permanentes y transitorios del ingreso, presentamos algunos
datos sobre el patrón de la desigualdad del ingreso y el gasto, en
función del ciclo de vida.
Como seha mencionado más arriba, Deaton y Paxson (1998)muestran
cómo, partiendo de determinados supuestos, la varianza transversal
de la utilidad marginal del consumo debería crecer con el tiempo en
promedio, si se adoptaunaperspectiva alargo plazo. Si las necesidades
u 1 = u,_ 1 + e,
4.1. Desigualdad del ingresoygasto en el ciclo vital
24 igualdades se prueban fácilmente en un caso de horizontes de tiempo infinito con utilidad cuadrática. Blundeil y Presten (1998) generalizan las funciones de utilidad que se
pueden deducirtambién de los cambios enlavarianza del componente permanente apartir de los
cambios en la covarianza entre consumo e ingreso.
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son constantes a lo largo del ciclo de vida y la utilidad es isoelástica
(el logaritmo de) la utilidad marginal del consumo se puede estimar
de forma aproximada mediante el logaritmo del consumo. En el caso
contrario, si las necesidades cambian sistemáticamente a lo largo del
tiempo, una posibilidad es considerar el logaritmo del consumo por
adulto equivalente. Como la estimación de escalas de adulto equiva
lente en el caso de México queda fuera del ámbito del presente estudio,
registramos los resultados que se obtuvieron al utilizar el consumo por
hogary el consumo per cápita. Como medida del consumo utilizaremos
el gasto en consumo de no durables. Esta simplificación, que nos
permite evitar la no separabilidad intertemporal inducida por el
consumo de durables, supone implícitamente la separabilidad entre
bienes durables y no durables.
En la gráfica 19 reproducimos lavarianza en el interiorde la celda
del (logaritmo del) ingreso y el consumo de no durables para el conjunto
de la población. Esta gráfica es análoga a las mostradas por Deaton
yPaxson (1998) en el caso del Reino Unido, los Estados Unidos, Taiwán
y Tailandia. La gráfica de la izquierda, que reproduce la varianza
transeccional del (logaritmo del) ingreso y consumo de los hogares,
revela un perfil del ciclo de vida que aumenta a grandes rasgos, aun
cuando se observan efectos de tiempo bastante fuertes. En particular
se observa un fuerte descenso de la varianza transversal tanto del
consumo como del ingreso en 1996. Además, la varianza transversal
del ingreso parece aumentar más rápidamente que la del consumo a
lo largo del tiempo. En la gráfica de la derecha, que reproduce la
varianza del ingreso y el consumo per cápita, el resultado es bastante
diferente. Si bien en 1996 se apreciatodavíaun descenso en lavarianza
transversal tanto del consumo como del ingreso, los perfiles de edad,
si se exceptúan los correspondientes al comienzo mismo del ciclo de
vida, parecen relativamente planos. Ello podría interpretarse como
evidencia de que la mayor parte de la incertidumbre en cuanto al
ingreso se resuelve relativamente pronto en la vida.
La gráfica 19 considera el conjunto de la muestra y no distingue
entre diferentes grupos en función del nivel de instrucción. No obs
tante, debido a que los retornos a la educación han cambiado espec
tacularmente durante el periodo de la muestra, los patrones que se
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las gráficas 19a y 19b reproducimos las varianzas del logaritmo del
ingreso y el consumo de no durables para los tres grupos educativos.
Como antes, las dos gráficas se han obtenido utilizando, respecti
vamente, cifras relativas a los hogares y per cápita. Una vez más, los
perfiles de las cifras per cápita son mucho más planos que los corres
pondientes a las cifras de los hogares y tienen muchas más pertur
baciones. Parece que no hay una tendencia clara de aumento de la
varianza transversal del consumo o el ingreso per cápita conforme
avanza la edad. Estos resultados están en claro contraste con los
obtenidos por Deaton y Paxson (1998) para los Estados Unidos, Reino
Unido, Tailandia y Taiwán, y por Attanasio y Jappelli (1997) para los
Estados Unidos, el Reino Unido e Italia.
4.2. Desglose de los cambios en la varianza del ingreso
Siguiendo a Blundeli y Preston (1998) utilizamos la información sobre
la evolución de la varianza transversal del ingreso y el gasto en bienes
no durables para desglosar los cambios ocurridos en la varianza de los
componentes permanentes y transitorios del ingreso. Lo que sigue a
continuación se aleja de Blundeil y Preston (1998) en dos sentidos
importantes. En primer lugar, como antes, consideramos tanto las
varianzas de los hogares como las de los individuos. En segundo lugar,
analizamos tanto la totalidad de la muestra como distintos grupos en
función del nivel de instrucción. 26
En la gráfica 20 reproducimos el cambio en la varianza del
componente permanente del ingreso. Incluimos en la gráfica única-
mente las cohortes que se observan en edades inferiores a los 66 años.
Cada uno de los segmentos unidos hace referencia a una cohorte
completa y está identificado por el número de la cohorte. Como antes,
las dos figuras hacen referencia a las cifras por hogar y per cápita.
Ambas reflejan un descenso en la varianza del ingreso permanente de
la mayoría de las cohortes en 1992 y 1996. En 1994 la varianza aumenta
en algunas cohortes y disminuye en otras. Las cifras por hogar son
más uniformes que las que están en unidades per cápita.
26 A diferencia de Blundeil y Preston (1998), no consideramos el comportamiento de la
covarianza entre consumo e ingreso ni comprobamos las restricciones de sobreidentificación

















































324Ahorro de los hogares y distribución del ingreso
En la gráfica 21 reproducimos los cambios en la varianza del
componente transitorio del ingreso, según estimaciones basadas enlas diferencias entre los cambios en la varianza del logaritmo del ingreso
y la varianza del logaritmo del consumo. Una vez más, la figura de la izquierda hace referencia a las cifras por hogar, mientras que la de
laderecha se ha elaboradoteniendo en cuenta las cifras per cápita. Como
en la gráfica 20, reproducimos los cambios en la varianza en función
del tiempo en cada una de las cohortes de nuestra muestra. En 1989
y 1992 observamos un fuerte aumento de la varianza de shocks
transitorios. En 1994 el cambio en la varianza es prácticamente de
cero en casi todas las cohortes. En cambio, en 1996 hay un nuevo
aumento en la varianza en el componente transitorio del ingreso en la
mayor parte de las cohortes. Por ello, las gráficas 20 y 21 se pueden
interpretar como indicación de que en 1996 la parte de la varianza de
los cambios del ingreso debidos ashocks transitorios aumentó de forma
sustancial.
El análisis de la subsección anterior indica que podría haber
considerables diferencias en la dinámica de la varianza transeccional
del consumo y el ingreso en los distintos grupos en función del nivel
de instrucción. Por esta razón, en las gráficas 22a-22d presentamos
evidencia sobre los cambios temporales de las varianzas de los compo
nentes permanentes y transitorios del ingreso, según el nivel de
instrucción. La gráfica 22a indica que en el grupo con el menor nivel
de instrucción la varianza del ingreso permanente no cambia prácti
camente. En lo que se refiere al grupo intermedio, ocurre lo mismo
hasta 1994. En cambio, en 1996 las distintas cohortes se separan. En
cuanto a las cifras obtenidas con el total del consumo y el ingreso de
los hogares, casi todas muestran un descenso, mientras que en las
basadas en el consumo y el ingreso per cápita la varianza del ingreso
permanente disminuye en algunos casos mientras que en otros
aumenta. Finalmente, en el grupo con mayor educación, la carac
terística más evidente es el aumento de lavarianza de las innovaciones
delingreso permanente en 1994 enelingresotantode loshogares como
per cápita.
Las gráficas 22c y 22d reproducen los cambios en la varianza del
componente transitorio del ingreso de nuestros tres grupos. Las cifras
confirman lo que se deduce de la gráfica 21, es decir, un aumento de
esta varianza en cada uno de los años, excepto 1994. No obstante, hay
diferencias considerables entre los diferentes grupos. La magnitud del
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grupo con mayor nivel de instrucción la heterogeneidad entre las
distintas cohortes es mucho mayor. Ello podría deberse en parte al
hecho de que, sobre todo en el caso de las cohortes de edad más
avanzada, el tamaño de las celdas del grupo de instrucción superior
puede ser muy pequeño, lo que hace que las estimaciones tiendan a
ser más imprecisas.









a) A diferencia de las pruebas presentadas por Deaton y Paxson
(1998) para otros países, la varianza del consumo (y el ingreso) por
cohorte no parece aumentar con la edad cuando dividimos a la
población en grupos por nivel de instrucción. No obstante, los patrones
relativos al conjunto de la población son muy semejantes.
b) La varianza del componente permanente del ingreso se ha
mantenido constante en términos generales durante los últimos doce
años. Por otro lado, lavarianza del componente transitorio del ingreso
ha aumentado de forma constante, con excepción de 1994. Ello se pone
de manifiesto tanto en las pruebas relativas al conjunto de la muestra





























El objetivo del presente documentoha sido analizar elcomportamiento
de ahorro de los hogares en México utilizando datos microeconómicos.
En lo que se refiere al nivel de ahorro, nuestro análisis de cinco
encuestas de hogares revela que los hogares mexicanos tienen tasas
medias de ahorrorelativamente elevadas. El ahorro aumentó de forma
sostenida entre 1984 y 1994, y disminuyó significativamente entre
1994 y 1996.
Hemos observado que el ahorro de los hogares se concentra
fuertemente en aquellos que poseen un nivel superior de instrucción
(ingresos permanentes). Esta elevada concentración del ahorro tiene
varias consecuencias. Una de ellas es que los hogares más ricos se
encuentran en mejores condiciones de legar su patrimonio a las gene
raciones futuras (reproduciendo así esta fuerte desigualdad). Pueden
ahorrar para mitigar las reducciones del ingreso después de la edad
de retiro, y pueden también amortiguar shocks temporales de corto
plazo en sus ingresos. Además, los hogares en situación más des-
o o

















ahogada tienen también mayores posibilidades de mejorar su capaci..
dad futura de generación de ingreso acumulando activo, mediante el
ahorro.
La baja tasa de ahorro entre las personas con menor nivel de
instrucción parece ser una situación de largo plazo, quizá debido a su
bajo ingreso y a unos perfiles de ingreso por edad en su mayor parte
planos. Las políticas que tratan de aumentar el ahorro de los hogares
en México deberán tener en cuenta que no es fácil crear incentivos de
ahorro para estos sectores de la población. La mayoría de quienes
obtienen el ingreso en estos hogares trabaja en el sector informal,
donde la reforma del sistema de pensiones no ejerce una influencia
directa en el ahorro. Por ello, la cobertura de los mecanismos de
pensiones privados (y públicos) debe ser objeto de atenta conside
ración.
Un resultado interesante es que, al parecer, los perfiles de ahorro
en función de la edad en los hogares con nivel superior de instrucción
parecen estar más de acuerdo con lo que prevé la teoría del ciclo vital,
que los perfiles de los grupos que no han superado la educación
secundaria. Los hogares cuyosjefes tienen educación superiorparecen
desahorrar más que los otros para uniformar el consumo después de
la edad de retiro. No obstante, nuestros resultados no son definitivos,
ya que pueden estar “contaminados” por errores de medición, sobre
todo cuando el número de observaciones de un grupo concreto es
pequeño (como ocurre en el casode los hogares con educación superior).
Si el comportamiento de los hogares con mayor nivel de instrucción
está de hecho más en línea con el modelo del ciclo de vida, la reforma
del sistema de pensiones podría suponer enormes ventajas. Además,
una proporción considerable de las personas que aportan el ingreso en
estos hogares trabajanen el sectorformal, que es donde más influencia
pueden tener los sistemas de pensiones. No obstante, conviene señalar
que sólo una pequeña parte de la población pertenece a este grupo,
mientras que la inmensa mayoría presenta un perfil más plano del
ahorro en función de la edad. La mayoría de los hogares tienen
menores posibilidades de ahorrar durante algunas fases de su ciclo de
vida. En su caso, puede ocurrir que los fuertes vínculos familiares
sustituyan en muchas ocasiones la falta de ahorro en edades más
avanzadas.
Nuestros resultados indican que el aumento del ahorro de los
hogares entre 1984 y 1996 puede considerarse, al menos hasta cierto
punto, un cambio a largo plazo del comportamiento de ahorro. No
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Ahorro de los hogares y distribución del ingreso
ocurre así en los hogares con menor instrucción, pero sí constituye una
característica de los hogares cuyo jefe ha recibido educación secun
daria o superior. En el caso de los jefes de hogar sin instrucción, los
efectos de cohorte influyen de hecho en la dirección contraria, ya que
desde hace varios decenios las nuevas generaciones de este tipo de
hogar ahorran menos que las anteriores. Por ello, los hogares con
menos ingresos permanentes no sólo tienen las tasas de ahorro más
bajas sino que presentan una tendencia a largo plazo a ahorrar todavía
menos en el futuro. Por ello, las políticas encaminadas a promover el
ahorro deberán tener en cuenta que en México los diferentes sectores
de la población pueden responder de forma totalmente distinta frente
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Ahorro y pensiones en México:
un estudio
al nivel de las familias
Fernando Solís Soberón
y F. Alejandro Villagómez 1
Resumen: En este trabajo se analiza el comportamiento del ahorro de las
familias mexicanas bajo un esquema de pensiones público de reparto. El
estudio se basa en un análisis de cohortes mediante el uso de un panel
sintético, lo cual permite rastrear el comportamiento de una cohorte en el
tiempo mediante cortes transversales repetidos, determinando sus perfiles
de consumo, ingreso y ahorro. Para este efecto se construyó una muestra
compuesta de asalariados con seguridad social y quienes carecen de ella,
utilizando información microeconómica generada por las ENIGH para cinco
años. De nuestros resultados puede concluirse que para el caso mexicano
se observa un pequeño efecto negativo sobre el ahorro como consecuencia
de la existencia de un esquema público de pensión de reparto.
Abstract: This paper analyzes the savings behavior ofMexican households
under a PAYG pension system. We use a cohort analysis and construct a
synthetic panel, that allow us te follow a particular cohort over time by
considering repeated cross sections. We use data from five household
surveys that allow us te identilr those household heads with social security
and those without it. Pure results suggests that the existence of a PAYG
pension system has a small negative effect on savinga.
Introducción
Recientemente diversos países han reemplazado sus sistemas de pen
siones de reparto por sistemas de capitalización individual, lo que ha
suscitado una amplia discusión acerca de los efectos de estas reformas
1 Fernando Solís Soberón es presidente de CONSAR y profesor del rrAM. Alejandro Villagó
mez es profesor-investigador de la División de Economía delcm y editor de la revista Economía Mexicana. Agradecemos los comentarios de Gonzalo Castañeda y Graciela Teruel. Las opiniones de los autores no reflejan necesariamente las opiniones de las instituciones alas que pertenecen. Se agradece la eficiente ayuda de Ricardo Fuentes Nieva.
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